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Titulo: La arista administrativa que debe resolver la CMF por el fondo de LarrainVial

___por el fondo
de LarrainVial .

1 Exdirectivos del regulador prevén un bajo

impacto del acuerdo con la Fiscalia en la
resolucion del procedimiento de formulacion
de cargos iniciado en octubre de 2024.

POR CRISTOBAL MUNOZ

Si bien LarrainVial celebré la
suspensién del proceso penal de
ocho ejecutivos imputados por el
Caso Factop, atin queda pendiente
la arista administrativa, en manos
de la Comision para el Mercado
Financiero (CMF).

El 21 de octubre de 2024, el re-
gulador inicié un procedimiento
sancionatorio y formul6 cargos a
personas vinculadas al fondo de
inversién Capital EstructuradoIde
LarrainVial Activos, por posibles
infracciones a la Ley de Mercado
de Valores y la Ley Unica de Fon-
dos (LUF).

El proceso administrativo se
inicié contra LarrainVial Activos
y su exgerente general Claudio
Yafez, entre otros, por posibles
transgresiones a la LMV.

Ademas, la CMF formulé cargos

contra los exdirectores de la ges-
tora, la firmay su entonces gerente
general por posibles infracciones
LUF, como, por ejemplo, no haber
asegurado que las operaciones del
fondo se ajustaran a sureglamento
interno, y que las inversiones se
realizaran en beneficio exclusivo
de los participes.

Como es costumbre, el proceso
de la CMF se ha realizado bajo
extrema reservay avanza a cargo
delaUnidad de Investigacion de la
CME, encabezada por el fiscal del
regulador, Andrés Montes.

Considerando que los plazos para
resolver estos casos tardan, por lo
general seis meses, el consejo del
regulador ya estaria excediendo el
tiempo promedio para emitir su
resolucion.

¢Impacto por suspension?
En la arista penal, en LarrainVial

Activos fueron formalizados sus
exdirectores y Claudio Yanez. A
ellos se sumaron los socios de la
matriz de la firma: el exdirector
ejecutivo, Manuel Bulnes y el di-
rector de Finanzas Corporativas,
Felipe Porzio.

Sicumplen las condiciones esta-
blecidas para la salida alternativa,
podran optar a un sobreseimiento.
Paraello, el pago de US$ 3,5 millones
a gran parte de los aportantes del
vehiculo fue clave (ver p. 16).

DE LARRAINVIAL CON GRAN
PARTE DE LOS APORTANTES DEL
FONDO.

Pese al resultado con el Minis-
terio Pablico, exintegrantes de la
CMFylaantigua Superintendencia
de Valores y Seguros (SVS) recal-
caron a DF que las aristas penal y
administrativa corren por carriles
separados.

“La CMF no esté obligada a con-
siderar ese precedente, pues aplica
solo ala salida alternativa respecto
dela formalizacién de la Fiscalia por
delitos”, senald el exsuperinten-
dente de la SVS, Alejandro Ferreiro.

En este caso, anadié otro ex-
superintendente bajo reserva, se
tratarian de ilicitos administrativos.

Eso si, “la misma disposicion a
colaborar y reparar el mal causado

* que las personas vinculadas a La-

rrainVial mostraron ante la Fiscalia
puede ayudar en la causa ante la
CME”, afirmé Ferreiro.

Y aclaré: “nada de lo anterior-
mente dicho se pronuncia sobre el
meérito de los cargos o eventuales
responsabilidades en el caso”.

En tanto, el historial de resolu-
ciones de la CMF en estos casos no

estaria a favor de LarrainVial y la
reparacion. “Los ilicitos formulados
de cargos histéricamente tienen
sanciones altas y consideradas de la
mayor gravedad, por lo que aunque
ello es posible, es poco probable que
se considere”, apunto quien fuera
un exabogado de la CMF.

De hecho, ya se ha producido el
efecto contrario con situaciones
similares, como en el caso de la
corredora Marin Orrego, donde la
defensa de Carlos Marin argumenté
en su recurso de reposicién con
motivo de su sancion, que habia
iniciado un proceso de reparacién
alas victimas.

Sinembargo, este fue desestimado
por la CMF. “No se han hecho en
el marco de un arreglo voluntario,
sino compelido dentro del marco de
requerimientos y acciones judiciales
ante tribunales, lo cual obsta a una
actitud colaborativa en el marco de
la investigacién llevada a cabo por
este servicio”, sefiald la resolucion
de respuesta del regulador del 23
de octubre de 2018.
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